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Haponna 6anka Cpouje

YBO/JiHa pey Ha npe3eHTaluju
M3BewTaja o uHdanuju - HoBembap 2025.

Op JoprosaHka Tabakosuh, ryBepHep

Beorpaa, 19. HoBembap 2025.



Hame u 2ocnodo, nowmoeaHu npedcmasHuyu meduja, Opaze KoJsieze,

[obpo gownu Ha npeseHTauujy HoBembapckor M3BewTaja 0 MHGIaumju, Ha Kojoj
hemMo BaM yKpaTKo npeacrtaBuTu Hawe Buherwe TeKyhnx MakpOeKOHOMCKUX KpeTana,
HOBE MaKpOEeKOHOMCKe npojekunje n ogryke MoHeTapHe NosiMTUKe Koje CMO JOHOCUIU

y nepuoay oa npetxoaHor I/ISBeLIJTaja.

Anv npe Hero wTto npehem Ha KOHKpeTHe uudpe 1 npojekunje, 4o3sBonute My ga ce
YKpaTKo OCBPHEM Ha [JeluaBaka y MefyHapoOHOM OKpYXewy Koja cy obenexuna
nepuwoa oA Hawer cycpeta y aBrycTty. [lpe cBera MMUcrnmm Ha pacT NPOTeKUMOHMU3Ma U
TProBMHCKE MONMUTUKE BoL4eNMX CBETCKUX €KOHOMMja, Koje Beh rotoBo roauHy gaHa
npencraerbajy Hajsehu n3Bop HEM3BECHOCTU Ha rnNobanHoOM HMBOY, Kao U Ha N farbe

N3paxxeHe reononMTUYKe TEH3Nje, Koje MMajy AnpeKkTHe penepkycunje n Ha Cpbujy.

Mako ce 4nHM Oa je cBeTCka eKkOHOMMja OO cafa nokasana NpuIMYHy OTMOPHOCT Ha
LLIOKOBE KojuMa je buna nsnoxeHa, n garoe noctoju 6ojasaH ga 6u nosehaHe Tapudge
y Hape4HOM nepuoay Morrne Aa uMajy Texe nocrieguvue no cBeTcky eKOHOMUjy Hero
LUTO Ce o4YeKkmBano, Npoy3pokyjyhu 3actoje y rnobanHum naHumma cHabaeBara 1 nag
WHBECTMLMOHOT 1 NOTpoLUaYvKor noBepetra. [Nopen Tora, HacTaBak cykoba Ha brivckom
NUCTOKY M YKpajuHW, Kao WM 3aTerHyta cutyauuja y Kapunckom mopy, AonpuHoce
nosehaHoj BOMaTUIHOCTM LEHa NpUMapHuUX npou3soga Ha rnobanHoM HUBOY W
orpaHu4aBajy TProBmHy U WHBeCTMUMje Mehy 3emrbama. [laHak u3paxeHux
reononnTUYKnX TeHsunja Ha Cpbujy orneaa ce Uy CTynawy Ha cHary caHkumja HadTHOj
nHgyctpuju Cpbuje 36or BehuHcKOr pyckor BnacHuwTBa. [JogaTHM Kn3a3oB
npencraerba U HajaBa ga 6m EBponcka yHuja, pagm 3awTuTe CoOncTBEHE NPOM3BOAHE,
MOrfna ga CMmakK KBOTE 3a yBO3 Yenuvka U3 Opyrux 3emarba, ykibydyjyhu n Cpoujy.

MpacmkoH 1. MokasaTesby HeM3BeCHOCTY Ha FNoGanHOM I'pacmkoH 2. HenssecHocT npojekumje rnoGanHor pacra u
HUBO nHd nauvje
(vHAekc (mehyroguwibe cTone, y %)
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Mnak, n y TakBuM KOMMNIIEKCHUM OKONMHOCTMMA, Hagam ce ga hemo, 3axsarbyjyhu
OAroBOPHOM BONEHY €KOHOMCKE MONUTUKE, oja4aHnM pyHOaMEHTMMa U CTBOPEHUM
pesepBamMa, 3aApxaTu MNOBOSfbHE Wu3rnege npuMBpedHOr pacta M nokasaTu BUCOK

CTeneH OTMOPHOCTU Ha EKCTepHE pUsuke, Kao LITO je To 1 Ao caaa Guo cryya.

*kk

HakoH WTO ce NpeTXoOgHWX Meceum KpeTana OKO ropke rpaHuue [A03BOSbeHOor
oAcTynawa oA uurba, mehyrogmwha nHdnaumja je y centembpy 3HaTHO ycnopuna,
Ha 2,9%, a 3aTnm y okTobpy Ha 2,8%. Hajsehu geo ycnopasawa nHdpnaumje pesynrtat
je aenosana Ypenbe o nocebHnm ycrnoBnma 3a obaBrbakbe TProBuHe 3a ogpeheny
BpPCTY pobe, KojoM cy, NnoYeB of centeMbpa, y nepuoay of LWecT Meceun orpaHuyeHe
TProBUHCKE Mapxe Ha npexpambeHe NpomnsBoae 1 nojeauHe npomseoae kyhHe xemuje
Ha 20%. Of ykynHo 167 npou3Boaa Koju YmHe npexpambeHy KOMMOHEHTY MHdnauumje,
147 npounsBoga y centeMbpy je 3abenexuno nojedpTuiere Ha MECEYHOM HUBOY, TaKo
Aa je mehyroanwtKn pacT LeHa xpaHe n 6e3ankoxonHux nuha cHmwkeH Ha 1,7%, ca
7,8% y aBrycty. [etarbHuje o edektuma Ypenbe moxete npoynTtaTn y jeaHoM of
Hawmx ocBpTa U3 u3BewTaja. Takohe, y jegHOM of OCBpTa AeTarbHuje je onucaH
npouec NpeHoca TPOLUKOBa Ha LeHe OyX Lernor faHua MHAycTpujcko-npexpaMmbeHmnx
npounasona, npu Yemy je yTepheHo aa je reHepanHo Taj edoekaT Ha LeHe 61o jaun kaga

Cy TpOLIKOBU paclin Hero Kaga cy cnabwunu.

Mnak, npouewyjemo ga 6u ycnopasawe MHGMaumje Hactynuno n 6e3 ysohemwa
Ypenbe. O Tome nocebHo cBegoum 6a3Ha nHpnaumja (obpavyHaTta HaKOH UCKIbydeHa
LeHa xpaHe, eHepruje, ankoxona v uirapeTta), Koja je y centembpy ycnopuna Ha 3,9%,
a 3aTum y okTobpy Ha 3,8%, 1 To kako 360r ycnopaBaha pacTta LueHa UHOYCTPWjCKNX

npon3Boga Tako " 36o0r ycnopaBaka pacTta UueHa ycrnyra.

padwikoH 3. [lonpuHOCK OCHOBHUX KoMnoHeHaTta UMMLl-a pacmkoH 4. Mr. uHd naumja u npoMeHe gonpuHoca
MehyroauwHsoj nHd naumju OCHOBHUX KoMnoHeHata UML-a mr. nHd naumjm
(Y NPOLIEHT HUM NOEeHNMa) (Y %, y NPOLEHTHUM MoeHuma)
18 mmm XpaHa

Ycnyre
== EHeprvja
N |HOyCTpUWjcKY Npoun3soam 6e3 xpaHe 1 eHepruje
= YkynHa nHdnauuja (y %)
=—Trimmed mean (15%)
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lMpema Hawoj HOBOj LieHTparHoj npojekunju, mehyrogmwra nHdriauvja he ce Tokom
BaXkerwa Ypenbe, o4HOCHO [0 Kpaja OBe M NOYETKOM HapeaHe roauHe, KpetaTu ncnog,
WU OKO LieHTpanHe BpegHocTu uurba. My HactaBky 2026. roguHe, Kao 1 'y cpeatem
poKy, mefyroguwta nHdnauunja 6u Tpebano ga Hactaeu ga ce kpehe y rpaHmuama
uurba 3 £ 1,5%, npu 4yemy he Hucka 6asa 3 centembpa oBe roanHe yTuuaTt Ha To aa
ce uHdnauuja kpajem 2026. kpehe oko 4%. Ha kpeTarwe vHGnauvje y rpaHuuama
umrba, nopepn edekata ose ypende u AoHoweHwa oaroBapajyher 3akoHCKOr OKBMpa
Kojum he ce yHanpeauTu perynauuja TpXUWTa WU CNPEYUTU nojaBa HenowTeHUX
TPrOBUHCKMX MNpPaKCu C UWbEM O4vyBaka CTabuMAHOCTM UeHa, yTuuahe n garbe
nonyLuTawe TPOLLKOBHUX NpUTUCaKa U3 MehyHapoaHOr OKpyXewa. Takohe, gonasak
HOBe nosbonpuBpeaHe ce3oHe Tpebano 6w ga genyje AesvHdnaTtopHo, noAa
NpeTnoCcTaBkoM [a HapedHa ce3oHa byae 6orba o oBoroguike, WTo he gonpuHeTn
HWKMM LeHama Boha n noBpha. PacT 3apaga 1, no TOM OCHOBY, Behu pacnonoxmeu
Aoxofak 3a noTpolwny Tpebano 6u aa genyje y cynpoTHOM CMepy, anu HU No OBOM
OCHOBY He O4eKyjeMO Behe MHdnaTopHe npuUTUCKe, jep he pacT 3apaga y BErvKOj

Mepu 6UTK npaheH 1 pacToM NPOAYKTUBHOCTMW.

padwkoH 5. Mpojekuuja uHd naumje "padmkoH 6. [lonpuHocu mefyroauniksoj nHd naumju no
(mehyroguwiee cTone, y %) KOMMNOHEeHTamMa
(npoceyHe mehyroauiukbe CTore, Y NPOLEHT HUM NOeHUMa)
18 = HacpTHK AepuBaTU
N PerynncaHe LeHe
= Bohe v noephe
HenpexpambeHun nponssoam u ycryre
mmm XpaHa (6e3 Boha 1 noepha)
——/[lpoceyHa Mr. nHdnaumjay pomeceyjy (y %)
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M3sop: HBC.

W3sop: HEC. * Mpojekumja HBC.

EkoHOMCKa akTUBHOCT je y Tpehem Tpomeceudjy 3agpkana AUHaMKUKy pacta u3 npsee
nonosuHe rognHe oa 2% Mehyrogvwkwe, AOK CMO Y HaLoj aBryCTOBCKO] MPOjekumjn
oveKnBanu beHo 3HaTHUje ybp3ame. ako je HacTaBrbeH pacT NPon3BOAH-E 1 N3BO3a
aytomobuncke uHOycTpuje Yy cknagy ca O4yekuBawMMa, CEKTOp ycryra ce Huje

OMnopaBMO Y MepU Yy KOjoj CMO O4YeKkuBanu, a HacTaBIbeH je M naj aKTUBHOCTU Y
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rpaheBuHapcTBy. Takohe, nogaun Penybnuukor 3aBofa 3a CTaTUCTUKY O MPOM3BOLHN
nojeguHNX jecewunx KynTypa ykasyjy Ha TO [a je oBoroguviika nosbornpuepesHa
npounssoaHa buna Ha CIMYHOM HUBOY Kao npoLusie rogMHe unm 6naro Huxa, JOK CMO
y aBrycty npouewmnBanm weH bnarn pact. CBe TO y3eBwu y 063up, pact 6pyTo
Aomaher npousBoaa y Tpehem Tpomeceyjy 610 je HMXKM 0 OYeKknBaHor, Tako Aa caja

npouekyjeMo ga he pacTt Ha HUBOY roanHe usHocuTn 2,1%.

padwikoH 7. [lonpuHocu mefyroaunLiH0j cTtonu pacra "pachmkoH 8 [lonpuHocu Mefiyroaulll0j cTonu pacrta
BAM-a, npousBoaHa ctpaHa BAM-a, pacxogHa ctpaHa
(y NPOLIEHT HUM MOeHUMa) (y NPOLEHT HUM NOEHUMa)
10 10
= HeTo nopesun
Yenyre 8

== [pafheBrHapCcTBO

= \HaycTpuja

=== [orsonpuepesa 6
= BAn(y %)

EmN [[poMeHe y 3anMxama

-4 m— HeTo 13803

MoTpowra apxase

-6 . 5pyTO MHBECTULMje Y OCHOBHE hoHA0BE
. [oTpolwha AoMahuHcTaBa

= BOn(y %)

2017. 2018. 2019. 2020 2021. 2022. 2023. 2024.2025.*2026.*2027 * 2017.2018. 2019. 2020 2021. 2022. 2023. 2024 2025.#2026.*2027 *
W3eop: PBCu npepayyH HBC. W3Bop: P3Cu npepayyH HBC.
* Mpouexa HBC. * MNpouerHa HBC.

MpoagyxeHa rnobanHa HEW3BECHOCT, pacT MpPOTEKUMOHU3Ma U  U3paXeHe
reononnTuyke TeHsnje, y3 ApYLUTBEHO-NONNTUYKE TEH3UjE Y 3EMIbU, YTUUY Ha HUXK
edekaT npeHeTUX TeHAeHUMja N3 OBe roguHe y HapegHy, Tako Aa Hawa npojekumja
pacTta 6pyto gomaher npoussoga 3a 2026. caga n3Hocu 3,5%. Pact he 6utn BoheH
AomahoMm TpaxkkoM, Y3 NO3NTUBaAH AOMNPUHOC U NOTPOLLHE M MHBECTMLMja Y OCHOBHA
cpeacTtBa. Pacty notpowre gonpuHehe Behu pacnonoxmBu 0OXOAAK MO OCHOBY
pacTa 3apaga 1 neHauja, anv 1 NOBOSbHUUX KpeaUTHUX yCroBa, Aok he peanusauuja
MHPaCTPYKTYPHUX NpojekaTa nnaHupaHux nporpamom ,Ckok y 6yayhHocT — Cpbuja
Ekcno 2027” ponpuHeTun pacty nHeectuumja. 36or 6pxer npojekToBaHOr pacTta yBo3a
y OOHOCY Ha M3BO3, Yy YCNOBMMa W [Jarbe HUCKE eKCTepHe TpaXkwe, WU pacTta
WMHBECTULNjaA N PacnosoXMBOr [OXOTKA, O4EKYjeMO HeraTueaH AOMPUHOC HETO M3BO3a.
MpuTtom, moryha orpaHnyera y nponsBoLHu N N3BO3Y HadTe M OCHOBHUX MeTana, y3
jaye ehekTe TProBUHCKUX U reonoSIMTUYKMX TEH3Mja Ha NOTPOLUAYKO U UHBECTULNOHO
noBsepene, 3a nocneguuy 6m Mornm MMaT U HWXKM pacT of NPOjeKTOBaHOr, Koju 6u
Morao 6utn 6nmxkm HMBoy oa 3%. O ToMe geTarbHuje MOXeTe BUOETU Y jedHOM o4
HalIMX OCBpTa, Y KOMe, Nno obuyajy, aHanMsamMpamo antepHaTMBHE CLEHapuje Hamx

npojekumja. Y 2027. rogmHu npojektyjemo ga he pact 6pyto gomaher npowussoga
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n3HoCcUTM 0Ko 5%, Npu Yemy he ybp3are erose agMHamuke y ogHocy Ha 2026. roanHy
6utn nogctakHyto BehuMM uU3BO30OM ycryra 36or ogpaBaha creuunjanv3oBaHe

mMeRyHapoaHe nanoxbée ,Ekcno 2027”.

N nopen HewTo cnabujux marnega npuBpegHoOr pacrta y OBOj roguMHM y OOQHOCY Ha
oYeKkMBaHe, odyBaHe cy dhmckarnHa n ekcTepHa rnosuuuja, WTo, y3 CTBOPEHE pesepse,
yKkasyje Ha OTMOPHOCT Hallle eKOHOMWje Ha eKkcTepHe nsasose. duckanHu gepuumt y
AeBeT Meceuum oBe rogvHe usHocmo je 0,8% OpyTo Aomaher npousBoaa, y3 UCTU
TONUKN cydpunumTt npumapHor byueta. Mako je cpegHopoyHUM PUCKaANHUM OKBUPOM
nnaHupaHo aa cpvckanHun aepmumt nsHocn 3% 6pyTo gomaher npon3soaa 3akiby4HO
ca 2027. roguHom, cMaTpaMo Aa To Hehe HapywuTu onagajyhy nytawy yyewha jaBHor
ayra 'y 6pyto gjomahem npousBoay, Koje je Ha Kpajy centeMbpa cmarweHo Ha 43,4%. U
y HOBOM OKBMpPY KanuTanHu wmsgaun 3agpxasajy penaTMBHO BUCOKO ydewhe, y

pacrnoHy 6—7% 6pyto gomaher npousBoga, LWTO LOMPUHOCK pacTy MNpon3BOgHOr

noTteHumjana.
pachmkoH 9. duckanHu M NnpumapHu pe3ynTar Oylleta pachnkoH 10. JaBHM Ayr LieHTpanHe Apxase
ceKTopa ApxaBe (y % BAr-a)
(y % BAr-a) (y mrnipa RSD)
4 200 70 = USD == FUR == RSD

SDR mmm OcTane 4 JaBHU Oy
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2025. 2025.

M3Bop: MuHuCTapcTBo dmHaHcuja. V3Bop: Ynpasa 3a jaBHu ayr.

HOedunumt Tekyher padyHa nnatHor 6unaHca oBe roguHe HajsepoBaTHuje he 6GuTK
HWXW O NPOjEKTOBaHOr y aBryCToBCKOj NpojeKunju n naHocuhe oko 5% 6pyto gomaher
npoussona. MN3eo3 pobe y agesetr meceun noeehaH je 3a 9,5% wmehyroguwmse,
noAcTakHyT BehuMm M3BO30M npepahumBayvke uvHOycTpuje, y okBupy koje 19 og 23
obnactn 6enexn pact, npu 4Yemy Hajpehu gonpuvHOC Aajy rpaHe noBes3aHe ca
ayToOMOOMNCKOM MHAOYCTPUjOM — NPOU3BOLHA MOTOPHMX BO3Wa U Npon3BogHa ryme
n nnactuke. VictroBpemeHo, pobHM yBO3 je pacTtao HELLTO cropuje o n3Bo3a, No CTonu
oa 8,0% mehyrogunwme, a BOAUNM Cy ra yBo3 penpomatepujana n notpowHe pobe.
Ha cmamene cyuumta y TproBmHM ycriyrama Hajsuile je ytuuao nosehaH HeTo yBo3

TYPUCTUYKUX yCIyra, OOK je n3BO3 I/IH(*)OpMaLI,I/IOHO-KOMyHVIKaLI,I/IOHI/IX ycrnyra HactaBuno
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Aa 6enexun gesoumdpeHy ctony pacta. Ha duHaHcujckom payyHy, Hajsehu npunve
OCTBapeH je Mo OCHOBY CTPaHUX OMPEKTHUX MHBECTUUMja, KOju je y OeBeT Meceum
n3Hocuo 2,5 munujapam espa. 36or nosehaHux ynarawa pesvgeHaTa y UHOCTPaHCTBO,
HeTO NPUIIMB N0 OBOM OCHOBY M3HOCKO je 1,5 munujapam espa. Hwxu npunme cTpaHmnx
AVNPEKTHUX MHBECTUUMjA ¥ OBOj roavHu y nopehewy ¢ npeTxogHom Genexu ce n 'y
ApyruM 3emrbama pervoHa, y ycnosuma nosehaHe rrnobanHe HeM3BeCHOCTU ycnen
3aollTpaBaka TProBMHCKUX MOMUTUKA U U3PaXeHUX reornonuTuyknx TeHsuja. MNopen
TOra, Ha HWxe npunuee No oBoM ocHoBy y Cpbuju genosanu cy M jeQHOKpPaTHM
NpUIMBK M3 NpoLure roanHe, Kao 1 OpyLWTBEHO-NOMUTUYKE TEH3Wje Koje cy yTuuane
Ha ognarawe nojeaAnHNX MHBecTuLmja.

Ipadmkon 11. Mpojekunja Tekyher pauyHa nnatHor 6unanca  [padmkoH 12. [leBU3HE pe3epBe U MHANKATOPU kUXOBe

(y % BArta) afeKkBaTHOCTM

(y Mnipa EUR)

25 = CeKyHAapHN AOXOAaK == [|eBU3HE pe3epBe (ecHa ckana)
= [puMapH¥ 4oXoAaK 10 ARA* (neBa ckana) 35
20 Ycnyre [esusHe pesepse/ yBo3 pobe u ycnyra** (nesa ckana,y meceunma)
== Po6a 9 [esunsHe pesepse / KpaTKOPOUHM AYr* (Nesa ckana) 30
15 —— Texyhu pauyH g [eBusHe pesepse/ M1 (neea ckana)
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W3Bop: HBC.
* Mpojekupja HEC. * JyH 2025. ** Cenr. 2025.

2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023. OkT.

W3sop: HEC. 2025.

M Tokom Tpeher Tpomecedja npeoBnaganu cy anpeuunjaumujckm npuTnucumn, Tako aa je
HapogHa 6aHka Cpbwuje, pagn odyBawa penatmBHe cTabunHOCTM Kypca AuHapa
npema eBpy, Ha AEBU3HOM TPXMULUTY yrnaBHOM Guna HeTo kynaw, aesusa. Y oKTobpy
cy, MehyTum, noBpemMeHo Owmnn NpUCyTHU W genpeuujaumjcku npuTucuM ycnepg
nosehaHe Tpaxhe [omahmx npeay3eha 3a geBusama. [locmaTpaHO of noyeTtka
rogvHe 3akiby4yHo ca oktobpom, HapogHa 6aHka CpOuje je HETO Kynuna geBuse y
n3Hocy og 355 munmoHa eBpa. Y3 pacT ueHe 3naTta, TO je JONpUHENo Aa AeBU3He
pe3epBe 3eMmrbe Oyay W3Haa pekopaHOr HMBOA C Kpaja Mpolufe roavHe n Kpajem
okTOOpa gocTturHy 29,4 munujapae eespa, Yume npeacrtaBibajy BaxaH ctyb oabpaHe
0, eKCTEePHUX pu3nka, ¢ 063MPoOM Ha TO Aa Cy 3HATHO U3HaL KpuTepujyma Kojuma ce
yTBphyje HuxoBa agekBaTHOCT. Y4yewhe 3naTta y CTPYKTYpU OEBU3HUX pes3epBu
pocturno je oko 20%, a KonMymHa 3narta npeko 52 ToHe, WTOo Cy HajBULIN HUBOU A0

caga.
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Y nepuogy on nNpeTxodHor MsBellTaja HACMO Meralnu HUBO pedpepeHTHe KamaTHe
cTone, Koja oA centembpa npowune roguHe nsHocu 5,75%. Ha oanyky Aa 3agpXumo
pedepeHTHy KamaTHy CTOMy Ha HENPOMEH-EHOM HMBOY YTULAIIO je OCTBapeHo W
OYeKMBaHO KpeTake MHdnaumje y Hape4HoM nepuoay, a npe ceera n garoe npucytTHe
reornonuTuyke U TProBUHCKE TeH3uje BoOeNnX CBETCKUMX eKOHOMMja, Koje ce Mory
ogpasnTu Ha LeHe npumapHuxX npoussoaa, naHue cHabaesara M TOKOBe KanuTana.
Mopea Tora, y ycnoBuma obesbeheHe LeHoBHe 1 bmHaHcmjcke cTabunHOCTH, CBOjUM
MepamMa 1 akTUBHOCTMMA HacTaBuin CMO [a Npy>amo NOApPLLKY NPUBPEAHOM pacTy U
OApPXXaHOM penaTtMBHOM CTabunHowRny AeBU3HOr Kypca, kao un o0b6e3beheHum
MOBOSBbHUMM  YCrOBUMA  KpeaUTHOr  MHaHcupakwa, WTo je  pe3yntupano
ABoundpeHnMm  MehyroguwwbuM  pacToM KpeauTHE akKTMBHOCTU Mpema  CekTopy

npuBpeae 1 CTaAHOBHULLTBA, Koju je y cenTembpy aocturao 12,8%.

Ipadmkon 13. KpeTamse pedepeHTHe U npoceyHe peno ctone  [padwikoH 14. Kpeanm npuBpeamn n CTAHOBHULLTBY
(y %) (meRyroavike cTone pacTa, y %, no ctanHom kypcy, 30. centembpa 2024)

PedepeHTtHa cTona 20 Mpuepena
———KamaTHa cTona Ha KpeauTHe onakLmue = CTaHOBHULLTBO
8 |=—TlpoceyHa peno ctona 15 e Y KYMHO
———KamarHa cTona Ha Jeno3nTHe onak
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Vasop: HEC. NsBop: HEC.
C tum y Be3n, nogcetuna bux sac ga je HapogHa 6aHka Cpbuje, HaKoH WTO cy
n3aMeHama 3akoHa O 3aLlTUTU KOPUCHMKA (PUHAHCUKJCKUX YCryra Ha CUCTEMCKN HaYuH
ypeheHe makcMmanHe KkamaTHe CTone Ha 3agyXuBawe (puanmykux nuiua, omoryhuna
Aa ce oA centembpa AoAaTHO CHU3e KamaTHe CToMne Ha rOTOBWHCKE M NOTpOLUayke
KpeouTte 3a rpahaHe M NeH3NoHepe C HWKMM NpumMarMma, WTo je pes3yntupano
CMakeHeM npoceyHe MoHAepucaHe KamMaTHe CToMne Ha [AuHapcke Kpegute
ctaHoBHMwTBY Ha 8,8%. [Mopen Tora, omoryheHo je cnpoBohewe nporpama
,CTaMbeHn kpeguTn 3a mnage” no NOBOSBbHUMM YCROBUMA Of TPXULIHUX, Kao U
CHWXaBake KaMaTHUX CToMNa 3a cTambeHe KpeauTe 3a KyrnoBUHY NpBe HEMOKPETHOCTU
3a 0,5 npoueHTHMX noeHa. Y3 edekre npeTxogHor ybnaxaBawa MOHeTapHe

nonuTuKe, OBE Mepe [JonpuHene cy ybpsawy Mehyroauwmwer pacta KpeauTa
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cTaHOBHUWTBY, Ha 16,1% y centembpy. [eTarbe edekata OBUX Mepa MOXETe
npoHahu y jeaHOM o[, HalLmMx OCBpTa U3 OBOT U3gamwa M3selutaja o nHpnaumjm. Minak,
N3 yrna ovyBara LIEHOBHE M (DUHAHCUjCKe CTAabUMHOCTU, BaXKHO je HarmnacuTtu ga ce
npu [OOHOLWEHY CBUX OBUX Mepa BOAWSIO padvyHa Aa He gohe o npekoMepHor
3agyxumBawa rpahaHa. Wamehy octanor, MakCcumanHu W3HOC T[OTOBUHCKUX W
NnoTpoOLLaYKMX KpeguTa koju mory 6utn opobpeHn nog MOBOSbHUjUM  ycroBuMa
OorpaHuyeH je Ha MUNNoH auHapa. Kpeantn npuspeam takohe cy ybpsanu pact TOKOM
Tpeher Tpomecevja — Ha 9,0% wmehyrognwwe y centembpy, 4emy je HajsuLle
AONpMHEO pacT KpeauTa 3a obpTHa cpeactBa M WMHBECTUUMOHMX KpeauTa. Pact
KpeauTHe aKTUBHOCTM, Y3 OYyBakbe KBanuTeTa aktuee BaHaka, JONPUHeOo je Tome aa
yyewhe npobnemMaTnyHmMx KpeguTa y YKYnHUM Kpeautuma LOCTUrHE HOBU MUHUMYM
oA 2,2%.

padmkoH 15. Mece4HU NpMpacT roTOBUHCKUX U 'padmkoH 16. KpeTaw-e kamaTHUX cTOona Ha HoBe

cTtam6eHUX KpeauTa rOTOBMHCKE U cTambeHe Kpeaute
(y Mnpa RSD, uckrbydeH edekat NnpoMeHe AeBU3HOrkypca) (npoceyHe noHaeprcaHe B peHOCTH, Ha ToALLILEM HUBOY, Y %)

40 18 | s EBpOMHAEKCMPAHM CTAMBEHM KPEANTU
35 B [OTOBUHCKM Kpeantn 16 —D,I/IHapCKM FOTOBUMHCKU Kpeantn
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M3sop: HBC. W3Bop: HBC.

Y Meceuy WwtegHe BaXHO je uctahu ga wrefrwa Hawwmx rpahaHa KOHTUHYMpaHo pacTe.
ToKOM NpOTEKNUX TPMHAECT roauHa AMHapCKa WTeaHa nopacna je rotoBo ABaHaecT
nyTta, Ha npeko 206 munujapau gvHapa Ha Kpajy oktobpa, AOK ce AeBu3Ha wTefHa
yOBoOCTpy4duna, Ha ckopo 16 munujapamn eBpa. To je nokasaTterb noBepera y gomahu
PUHAHCUjCKM CEKTOpP, Kao W 34paBuMX W3BOpa pacTa KpeauTHE aKTUBHOCTU U Yy

OyayhHocTw.

A cBe 1o He 6u Buno moryhe 6e3 npegaHor paga fbyan M y Hawoj uHctutyumju. C
BESIMKUM YCMNEXOM UCMyHaBann CMO CBE 3aKOHOM MponmMcaHe UMIibeBE, anum CMo ce
nctoBpemeHo 6aBuvnn U pellaBakeM MUTawa O 3Havaja 3a Hawe rpahaHe. Ty
NMPBEHCTBEHO MWUCMIMM Ha Haw MaHgaTt y obnactm MOHEeTapHe MNoNUTUKE W

dmHaHcumjcke cTabuHOCTH, KOjU Cy MakCUMariHO UCMYHEHWN Y OTEXaHNM YCIOBMMA Ha
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rnobanHoOM HMBOY KOjU Ce orneaajy y yCnopeHOM MpuBPEeaHOM pacTy, U3paKeHUm
TProBUHCKMM TeH3ujaMa U YNOPHUM WHGNATOPHUM nNpuTUcuMMa. YNpaBo Ha oOBe
YnkeHuue dokycmnpao ce mehyHapogHu yaconmc Global Finance kaga je ouewmBao
papg ryBepHepa LUMpOM CBeTa M Kaja je MeHe, kao ryBepHepa HapogHe 6aHke Cpbuje,
cBpcTao Mehy HajBue oueheHe ueHTpanHe 6aHkape 3a 2025. roguHy. Mehy
€BPOINCKMM ryBepHepuMa, Hajsuwe oueHe (A+, A unn A-) gobunu cy camo rysepHepu
ueHTpanHe 6aHke [aHcke (A+), Yewke (A-), EBponcke ueHTpanHe GaHke (A—) u
Cpbuje (A-). OBo npusHawe noTBphyje Aa BOAMMO afeKkBaTHY U OOFOBOPHY
MOHETapHY MOMUTUKKY, LUTO HEPETKO Yy CBOjUM caonwTewnma nctmdy u MehyHapoaHm
MOHeTapHWN (POHA, N KpeaUTHE PejTUHI areHunje, 1 To y YCrioBMMa KOoju Cy BepoBaTHO
HUKaZ KOMIMMEKCHMjUM U n3as3oBHUjU. [MOHOCHa camM Ha OBO MNpu3Hawe, Koje Huje
npu3Hake camo 3a MeHe Kao ryBepHepa, Beh npusHame 3a Lieo Moj TUM 1 3a fbyae y
HapogHoj 6aHuun Cpbuje koju gene ncty nocBeheHocT, UCTe BpeaHOCTU U UCTU Unib —

Aa XMBMMO U pagnmo y cTabunHoj, noy3gaHoj u npocneputeTHoj Cpouju.

*kk

Hame u 2ocnodo, dpaze Koneze,

N y HapegHoM nepuogy HactaBuheMo fa pagumo Kao M Ao caja — da uHdnauujy
o4pXXaBaMO Ha CTabUITHOM U1 LUTO HUXEM HUBOY, Aa LUTUTUMO MHTepece rpahaHa, anu
n npuspeae, jep camo Tako MOXeMO NOHOBO yOp3aTu CTOMe pacTa Halle eKOHOMMUje.
lMokazanu cmMO fa M Yy U3a30BHMM BpPEMEHMMA MOXeEMO [a HanpasBumo npaBy
KOMOMHaUKWjy €eKOHOMCKMX Mepa M MonuTuKa Koja paje pesynrtaTte, wTto hemo

HacTaBuUTK Aa pagumo u 'y 6yayhHocTw.

Y HacTaBKy KoHgepeHuuje konere u3 CekTopa 3a €KOHOMCKa MWCTpaxuBaha W
CTaTUCTUKY feTarbHuje he npeacTtaBUTU Halle npojekuurje, a N0TOM CMO OTBOPEHW 3a

Balla nntama.
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Tabena 2. U3BewTaj 0 oueHamMma LeHTpanHux 6aHkapa 2025.

EBpona

3emma l'yBepHep 2025 2024

OueHa OueHa

AnbaHvja Gent Sejko B N/A
JepmeHuja Martin Galstyan B N/A
Benopycuja Roman Golovchenko TETS N/A
BocHa n XepuerosuHa Jasmina Selimovi¢ B TETS
Byrapcka Dimitar Radev B+ B
Yewka Ale$ Michl A- B+
[aHcka Christian Kettel Thomsen A+ A+
EY Christine Lagarde A- A-
Mpy3uja Natia Turnava C D
Mahapcka Mihaly Varga TETS N/A
WNcnaHg Asgeir Jénsson B- B
Hopseluka Ida Wolden Bache B+ A-
Morbcka Adam Glapinski B C
PymyHuja Mugur Isarescu B- B+
Pycuja Blvira Nabiullina N/A N/A
Cpbuja Jorgovanka Tabakovi¢ A- N/A
LLseacka Erik Thedéen B A-
LB ajuapcka Martin Schlegel TETS N/A
Typcka Fatih Karahan B TETS
YkpajuHa Andriy Pyshnyy N/A N/A
Benuka BputaHuja Andrew Bailey B- B+

*TETS (MpepaHo 3ao0LeHy).

MN3Bop: Global Finance .
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